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続く第 2章では，資本レンタル価格や限界 q (Abel の投資モデル)といった，より理論整合度の高い分析フレーム・











第 1 部が，日本の投資行動の特色を国際的な視点から分析するのに対し，第 2部では，近年の投資分析で主流となり
つつある限界q分析の新しい発展・応用を試み，第 3部における政策論議に対して，その分析的フレーム・ワークを与
えているロ具体的に，まず第 3章は， Abel の投資モデルを一般均衡分析のフレーム・ワークで応用することを目的とし
たもので，本書における経済学的貢献の中核をなしている。これまで経済学の分野では，投資理論に関し，大きく二つ
の流れがあると考えられてきた。そのひとつは，ジョルゲンソン (Jorgenson (1 963)) に始まる新古典派投資関数に


































続く第3部では，第 1 ， 2部の基本的な分析を踏まえ，より現実的な観点に立って投資に関連する政策問題が議論され
る。具体的に第 5章では，東西冷戦構造の終罵とともに注目を集めるようになった「平和の配当」の経済効果を，第3
章で作成された小型世界モデルを用いて分析する。その際，近年の政策論議で社会資本の持つ外部経済効果が注目され
つつある点を踏まえ，軍事支出の削減によって財政赤字を削減するのか，それとも社会資本を充実されるかという政策
選択を明示的に考慮することとする。このなかで，日米両国において社会資本はマクロの生産性に大きな影響を及ぼす
こと，またアメリカで軍事費を公共投資(社会資本整備)に置き換える政策がとられた場合，経済成長を加速するもの
の一方で対外収支赤字をさらに悪化させる可能性の強いことが明らかにされる。
最後に第6章では， 1980年代後半の日本の設備投資ブームに焦点をあて，投資拡大の要因分解とその政策的インプリ
ケーションを議論する。 1980年代後半，金融の大幅緩和，資産インフレ等かつてなかったような経済現象が出現する
なかで，民間設備投資も急増し，投資・ GNP比率は高度成長期を上回るような高い水準に達した。ここではまず，様々
なタイプの投資モデルをあてはめることにより，当時の投資拡大が企業の手元流動性増大という要因抜きには説明でき
ない点が明らかにされる。さらに，投資を下支えしたもう一つの要因として，更新投資のメカニズムを経済学的に分析
していく。最後に今後の展望として，金融要因の変化を背景に当面の設備投資は少なからぬ低下圧力を受けるものの，
根強い更新投資需要に支えられ安定した推移を示し，日本経済を牽引してゆくことが示される。
論文審査の結果の要旨
本論文は，設備投資の実証分析を，伸縮的加速度モデル，加速度・手元流動性モデル，新古典派モデルの伝統的な手法
だけではなく，調整費用と期待形成を明示的に取り入れた限界q モデルを用いて分析を行なっており，先駆的な業績と
して評価できるものである。さらに，ブラック・ポックス化したモデルではなく，簡単でかつ理論的にも整合性の高い
一般均衡モデルを，世界経済の枠組みの中で構築している。また，企業の動学的最適化行動で重要な役割を巣たす期待
形成のメカニズムを，投資関数に明示的に織り込んだ分析は，本論文の最も大きな貢献と考えられる口この期待形成を
重視したシミュレーションを駆使することで得られた，政策効果についての多くの興味深い結論は，経済学における新
たな知見として評価できる。
もちろん，本論文では，企業の動学的最適化行動については深く触れられているが，経済モデルにおける重要な構成
要素である家計行動については，比較的簡単な扱いしかなされておらず\一般均衡の枠組みからすれば論理的な整合性
に欠ける可能性も指摘できる，しかし，開放経済における一般均衡モデルを用いて得られた本書の重要な貢献を何ら損
なうもではなく，博士(経済学)の学位論文として十分な価値を持つものとして認められる。
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